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20世纪 80年代 , 伴随着东南亚国家金融自由化的推进 , 外资银行开始相继进军东南亚
市场 , 纷纷在当地设立分支机构。不过 , 多数国家对外资银行在当地的投资经营仍有不少限
制。1997年金融危机后 , 东南亚四国加快了银行的重组与改革 , 并把吸引外资参与本国银
行业重组作为一个战略性措施 。目前外资参与东南亚四国银行业主要以独资 、合资 、参股 、
控股等多种产权形式 , 而由于这些国家经济形势动荡以及自身金融服务的滞后 , 作为 “非产
权” 进入手段 (non-ownership entry vehicle)的战略联盟则较为少见。
印尼为拯救在金融危机中遭受重创的银行业 , 政府于 1998年设立印尼银行重建署剥离不良资
产 , 通过市场方式处理变现为银行救援计划筹资 , 并以政府债券和央行票据置换陷入困境的国内
商业银行的不良资产 , 使其在一系列重要指标上有重大改进 , 资本充足率都达到了 8%以上 , 高
的甚至达到了26%, 但银行体系依旧十分脆弱 , 核心资本几乎50%是政府债券。①印尼政府逐渐认
识到 , 银行业问题更深层次的原因在于糟糕的内部管理 , 普遍的腐败 , 内外勾结和裙带关系 , 以
及政治力量对银行的不当干预。单纯的清理不良资产 , 注资不能解决问题 , 反而会加重被拯救者
的预期和依赖思想。为此 , 政府提出今后10年银行业改革重点应该放在提高资本充足率 、改善公
司治理之上 , 并积极引入外国战略投资者参与印尼银行业的资本重组和国有银行的私有化。近年
来 , 渣打银行通过购买巴厘银行20%的股份完成了控股 , 德意志银行联合新加坡淡马锡公司以3
亿美元购得印尼金融银行 51%的股份 , 马来西亚国有投资公司Khazanah Nasional Bhd斥资 3.25 —
3.4亿美元收购力宝银行52.05%的股份 , 新加坡华联银行也宣布以1.687亿美元的代价将其在PT
Bank Buana的股份由30%提高到53%, 此外 , 台湾KMT公司和Core Pacific Group 也表示愿意向印
尼政府接管的不健康银行注入资金 , 使之重新运转。2005年 , 政府又宣布将其在印尼人民银行 、
印尼银行和印尼国家银行的股份降至 51%, 但考虑到花旗等外资银行已经占据了相当的市场份
额 , 此次股权销售主要针对印尼国内外的机构投资者 、投资组合管理人和希望提高股权比例的银
行股东。
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受金融危机的影响 , 马来西亚经济形势不断恶化 , 资产价格大幅缩水 , 直接导致银行不良贷
款水平的直线上升 , 严重影响到银行业的自身生存和金融乃至社会稳定。政府通过实施资本管制
措施 , 以自身的努力来完成银行部门的改革。1998年 6月 , 政府建立了专司从银行部门剥离不良
资产的资产管理公司 (Danaharta)和向危机银行注资的国家资本基金有限公司 (Danamodal), 但由
于Danaharta是以当时的公平市场价值 (fair market value)收购不良资产 , 按照美元计仅相当于帐
面价值的 20%左右 , 银行承受了巨大的损失。在基本稳定形势之后 , 马来西亚政府也决定利用此
次大洗牌的机会 , 更大程度地引入外资参与银行体系的改革 , 提高国内银行的效率。2005年 12
月 , 按照政府的金融领域大蓝图 (Financial SectorMasterplan), 马来西亚央行宣布将给予在境内以
公司形式组建的外资银行更大的经营权 , 从2006年1月 1日起可以最多建立4家分行。到2005年
底 , 外资银行已占马来西亚银行业总资产的30%。
由于中央银行体制改革的成功 , 菲律宾银行体系在金融危机中基本保持稳定 , 但其国内
银行无论是规模还是实力都要比马来西亚 、 泰国同行弱小 , 严重的 “封闭与垄断” 相交织的
经营特点也未消除 , 加之缺乏行之有效的银行监督措施 、 审慎的规章制度与精确的信贷政
策 , 银行部门仍旧十分脆弱。菲律宾政府提出进一步准许更多的外资银行进驻 , 以促使本国
银行改善经营管理 , 提高竞争力 , 同时增强外国投资者的信心 , 吸引更多的外资 。1999年 7
月央行制定了短期内临时性政策 , 允许外国投资者以 100%股份收购菲律宾资不抵债的问题
银行或倒闭银行 , 这一措施促进了本地银行与外资银行之间的相互渗透及融资合并 。1999
年10月 , 新加坡大华银行以 1.26亿新元收购菲律宾威士茂银行 60%的股权 。1999年 11月 ,
新加坡发展银行以 1.52亿新元买下菲律宾远东银行与信托公司 7.4%的股权。至 2001年底 ,
外资银行在菲分行及附属机构的资产规模已占该行业总资产的 15.3%。但是 , 菲律宾对大
量引进外资参与其银行体系重组是有顾虑的 , 政府为确保大部分银行资产仍能掌握在菲律宾
人手中 , 规定外资即使收购资不抵债的问题银行或倒闭银行 , 也必须在今后 10年内将股权
比例降至 70%以内。
金融危机爆发后 , 泰国一直采取依靠市场机制重组亏损严重的银行 , 而不是采取政府补
贴 、干预的办法 , 银行业因改革重组而产生的亏损不断增多。1998年 , 泰国银行业因按政
府的要求大幅提高呆账准备金 , 当年就出现3 000亿铢的营业亏损 , 难以达到央行限期增资
的要求 , 不得不向外国投资者求援 。另一方面 , 泰国的银行业贷款历来受政治因素和各种关
系影响较大 , 导致银行低效益投资比例增大 , 呆坏账不断增多 , 因而改善国内商业银行股权
结构 , 提升公司治理水平是泰国金融体制改革的另一主要内容 , 外资银行的不断进入成为推
动银行重组与改革向前发展的动力 。1998年泰国政府宣布放弃以前外资拥有本地银行股权
不得超过 25%的限制 , 允许在 10年内拥有 100%的股权。随后新加坡发展银行以 1.53亿美
元收购 Thai Danu银行 50.27%的股权 , 荷兰银行耗资 1.97亿美元购买了泰国亚洲银行 75%
的股权 , 渣打银行斥资 3.088亿美元收购Nakornthon Bank 75%的股权 , 盘谷银行的外资持股








在从 20世纪 80年代中期起东南亚国家掀起的金融自由化浪潮的影响下 , 许多国家纷纷
放松金融管制 , 提高金融系统的市场化程度 , 特别在乌拉圭回合达成 《服务贸易总协定》
后 , 世界贸易组织在服务贸易领域的后续谈判中取得实质性进展 , 在 1997年达成了 《金融
服务贸易协定》 。东南亚四国身为 《服务贸易总协定》 的缔约国和 《金融服务贸易协定》 的
成员国 , 做出了相应的开放承诺。例如 , 在 70年代停止接纳外资银行的马来西亚宣布遵照
多边贸易协议 , 开放高度保护的金融服务业的 64个环节 , 承诺把外资在国内银行的持股比
例提高到 51%;菲律宾从 1992年起加快了金融业的开放 , 允许10家外资银行进入并设立有
权进行整体服务性经营的外资分行 , 并可设立外资股权占 60%的银行附属机构或购买当地
银行 60%以下的股权 。在金融危机后 , 印 、菲 、 泰三国为获得国际货币基金组织的紧急贷
款 , 也不得不接受其援助框架下附有的更大程度开放各自金融业的条件。
(二)引入外资是东南亚四国银行业改革与重组的必然选择
金融危机爆发前 , 东南亚四国银行业重组与改革实际已陷入胶着状态 。银行问题背后有
着共同的制度性因素 , 即股份制缺乏实质性内容 , 政府通过持有部分银行的股权 , 直接干预
银行业务。另一方面 , 相当多的银行主要股权掌握在少数家族手中。泰国在金融危机之前 ,
几家主要商业银行均为泰籍华人所有 , 梭蓬帕尼家族在 20世纪60年代就是盘谷银行最大的
股东 , 兰三家族和力达力家族分别控制着泰华农民银行和大城银行 , 京华银行则由余子亮家
族和郑午楼家族控制 。银行丧失独立决策 、 独立经营的地位 , 政府和家族通过多种手段干预
银行的人事和其他管理决策 , 控制金融资源的分配 , 大股东和关联企业占用银行资金现象普
遍 , 巨额资金快速沉淀在流通环节 , 不良资产的大量发生不可避免 。但是由于调整的社会成
本巨大以及对既得利益的维护 , 各利益相关者 , 无论是作为股东的政府及家族 , 还是作为经
营代理人的银行管理人员 , 或者是作为资金提供者的存款者以及作为主要的资金使用者的企
业 , 没有任何一方对其提出迫切的效率要求 , 经济环境也没有为低效率的金融制度提供效率
改进和制度变迁的机会和条件 。因而 , 引入外资银行可以引发国内银行进行一系列的适应性
调整 , 市场改革引致产权改革 , 产权改革又进一步促进市场调整。
金融危机爆发后 , 东南亚四国普遍采取了如挂帐递延 、成立资产管理公司等方式处理巨
额银行不良资产 , 并动用公共资金向危机银行注资 , 但耗资巨大。例如 , 印尼处理银行业不
良资产和再资本化需耗资 750亿美元以上。而泰国官方估计 , 为使银行部门的资本充足率达
到央行新的标准 , 到 2000年前需要 100亿美元 , 市场估计完成该计划将至少需要 200亿美
元。遭受重创的东南亚四国经济显然无法提供充足的资金 , 只能向外国投资者求援 。
东南亚四国多年来对银行部门的保护和对竞争的排斥也使各国银行业安于现状 , 依赖政
府思想严重 , 对提高自身金融服务水平重视不够 。不仅本地客户长期没有享受到在欧美已习
以为常的金融产品和服务 , 而且面对金融危机 , 各国银行业也反应消极。例如 , 泰国银行业
仍试图通过裁员 、改进计算机系统等措施度过危机。②在印尼 , 由于风险识别 、 评估和管理
能力的缺乏 , 以及政府再资本化债券 , 央行承兑票据以及银行间货币市场更加安全和有利可





场的不完善 , 要素市场的不完善 , 东道国市场的发展前景保持对初级资源的控制以及内部规
模效应。
④
当商业银行的跨国公司客户向国外扩展业务时 , 为了继续保持与客户的合作关系 ,
银行也在相应的国家设立分支机构以便继续为客户提供服务。研究数据表明 , 一国商业银行
在另一国所设立的附属机构和分行数量与东道国所吸引的来自其母国的直接投资呈正比关
系。⑤例如 , 实行 “主银行制度” 的日本 , 银企关系非常紧密。东南亚作为日本产业转移的
主要目的地 , 吸收了大量的汽车 、 电子信息等产业资本 , 日资银行如三井住友银行 , 东京三
菱银行 , 瑞穗实业银行等也纷纷步其后尘落户东南亚 。由于东南亚国家在区域合作方面进展
迅速 , 区内贸易量不断放大 , 相互间经济联系日益密切 , 东南亚国家间银行业的相互参股控
股现象也开始出现。在印尼 , 来自马来西亚和新加坡的资本就大量参与了其银行的重组和私
有化进程 。同时 , 凭借雄厚的资金实力 、全球性的机构网络 、 现代化的技术手段和丰富的金
融产品 , 外资银行会有选择地进入那些能发挥其技术优势的细分市场 , 如贸易融资 、公司业
务等 。例如 , 花旗 、 荷兰银行等在进入东南亚市场立住脚之后即采取本地化战略 , 利用其高
效优质的服务努力培养其当地客户群 , 寻求新的利润增长点。此外 , 东南亚四国银行市场的
不完善主要表现为市场准入限制 , 在政府的保护下各国国内商业银行借贷净差额在危机前长
期处在 3%—4%的水平。2004年 , 印尼银行业的净利差甚至高达 8.5%, 比发达国家高出许
多 , 因此在市场完全自由开放之前 , 进入就意味着能获取巨大的 “准租金” 。而且就东道国
市场的发展前景来看 , 东南亚四国银行市场潜力巨大 , 如印尼仅有 20%的国民在银行设有
储蓄帐户 , 伊斯兰银行业只占整个银行部门资产总额的 2%, 而在邻国马来西亚则已达到了




入促进了银行业的竞争 , 提高了整体金融效率 , 其带来的先进的管理手段和丰富的市场操作
经验给东道国国内银行在竞争环境以及市场服务方面带来深远的影响 , 推动了现代银行体系
的建立。即使是较小型的外资机构 , 其带来的溢出效应也影响到传统的一些银行业务操作 。
泰国舆论这样评论外资银行进入国内银行业:当大象开始争斗的时候 , 国内银行就像旁边的
草而不能幸免 , 它们将经受严峻的考验 。1997年 , 印尼拥有银行222家 , 鱼目混杂 , 实力参
差不齐 , 通过激烈的市场竞争以及重组并购之后 , 到 2005年仅剩下 132家。马来西亚将国
内金融机构组合为 10家银行集团 , 菲律宾也鼓励现存的 50家商业银行进行合并 , 以提高资
本额 , 准备参与同外资银行的竞争 。在泰国 , 泰华农民银行等大幅削减工资 , 积极推出新的
金融产品 , 如在线银行 、 信用卡服务等 , 加强客户营销 , 提高服务质量。东南亚四国国内银
行通过对外资银行的学习和模仿 , 两者在赢利能力 、 经营效率以及技术上的差距正在缩小。
东南亚四国的银行股权结构开始向市场化方向过渡。外资的大量参股 , 稀释了原有股权
结构 , 削弱了以前主要股东对银行的控制力 , 在很大程度上改革了银行的内部治理结构 , 改
变了银行与政府 、银行与企业的关系 , 增强了银行决策的独立性与科学性 。这一点在泰国比
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较突出 , 如盘谷银行增资后 , 陈有汉家庭持有曼谷银行的股份从 30%减少至 10-15%, 兰
三家族对泰国农民银行的持股比例也从过去的 10%减少到 7%。原来的家族式经营模式也被
符合国际标准的现代银行体系所取代 , 如泰京银行建立了薪酬委员会 , 信贷审核委员会以及
道德委员会参与银行业务的管理 , 加强风险控制 , 贷款发放与否将不再由银行董事会或个人
决定 。在泰国央行的积极推广下 , 其它银行也开始广泛效仿。
此外 , 外资银行的进入也促进了四国金融监管部门的监管能力 , 一方面外资银行业务多样
化 , 监管这些业务活跃的跨国银行显然需要更多的监管技巧和评估银行风险管理水平的能力;另
一方面 , 外资银行在与金融监管当局博弈方面有着丰富的经验 , 特别是利用监管法规的模糊地带
进行金融创新 , 这有助于监管部门发现漏洞 , 使现有金融监管框架更为合理规范。
尽管外资引入战略对四国银行业重组与改革的成功发挥了关键作用 , 但也应看到外资银
行在进入之后所采取的战略 , 很多在本质上与原先政策制定者的初衷大相径庭 , 带来了一些
超出预期甚至意想不到的问题 。一是外资渗透带来的金融安全问题 。在印尼 , 政府承诺本国
国营 、民营银行若被政府勒令停业 , 民众的存款都由政府担保支付 , 而外资银行却不享有这
种保护 , 也不参加银行资本重组计划 , 风险完全由外资或债权债务人自行承担 。但金融危机
以来多家民营银行经营不善 , 不是被政府勒令合并 、 停业 , 就是被国有化 , 使得民众对本国
银行失去信心 , 即使自担风险 、 存款利率低也纷纷将存款转移至外资银行。据统计 , 1999
年印尼全国民间资金已被外资银行吸纳了 30%-40%, 至少 20%的国内银行利率已经由外
资控制。印尼政府若不采取相应措施 , 则外资银行对印尼财政金融的影响力将日益增加 。二
是由于外资银行在实力 、 资金 、技术以及效率上的优势 , 外资与本地银行的竞争是提供金融
服务能力上而不是网点的竞争 , 它们通常把重点放在少数优质客户和那些利润风险比最高以
及能迅速扩展的业务上 , 如公司业务 、 国内贸易融资等。而且 , 外资银行在以其优越的待遇
和良好的个人发展空间吸收本地银行大量业务骨干的同时 , 也挖走了与之保持业务联系的客
户 , 本地银行被迫从事一些风险较高的信贷业务和利润空间不大的零售业务 , 一些银行经营
状况更加恶化甚至破产 , 不利于国内金融业的稳定。此外 , 有的学者担心外资银行在东道国
面临危机时将更倾向于紧缩以求自保从而加剧危机 , 因此外资银行作为 “变革催化剂” 在改
革初始阶段是必要的 , 之后应对其有所限制 。
　注　释:
①Bank Indonesia , “The Indonesian Banking Landscape” , 2004.
②Bank of Thailand governor ChatuMongol Sonakul , “When Will Thai Banks Wake Up?” , Speeches at the Bangkok Club , 1999 , 7.
22.
③Bill Guerin , “Indonesia chases its own tail” , Asia Times online , 2004 , 1.24.
④Gray , J.&Gray , P., “The Multinational Bank:A Financial MNC ?” , Journal of Banking and Finance , 5 , 1981 , pp.33-
63.
⑤Walter , I.&Gray , P., “Protectionism and Internat ional Banking” , Journal of Banking and Finance , 1983 , pp.507-609.
⑥Ng Boon Yian, “ Indonesia:Bankable Again?” , Asia Times online , 2005, 8.4.
(作者单位:厦门大学南洋研究院世界经济专业研究生)
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